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１は，CFP と CSP の関連についての実証研究レ























Ⅰ　実証研究レビュー― CFP と CSP の関連―










次の３つの基本仮説（以下の H1 から H3）の検
証で，これまで様々な手法やデータが用いられて
きた。しかしながら，明確なコンセンサスは得ら
れていないとされる（Quéré, Nouyrigat, & Bak-
er, 2018; Scholtens, 2008; Wang, Dou, & Jia, 2016; 
Weisheng, Chau, Hongdi, & Wei, 2014）。
H1：CSP は CFP に先行する。
H2：CFP は CSP に先行する。
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Davis, & Suzuki, 2020）。H2 はスラック・リソー
ス・ セ オ リ ー（slack resources theory: Quéré 
et al., 2018; Waddock & Graves, 1997），H1 はグ
ッド・マネジメント・セオリー（good manage-
ment theory: Orlitzky, Schmidt, & Rynes, 2003; 










（curvilinear, or U-shaped models）なども
散見される。
（c） CFP の指標では ROA， ROE， Tobin’s Q












“KLD ratings from 1997 to 2012”，調査２と
して“Sustainalytics from 2009 to 2018”が
用いられている）。ここに本研究の特徴があ
る。





その結果，調査 1 では ROE を用いた CFP は
CSP に因果関係がある可能性があるが，CFP に
因果関係があるかどうかは疑問であること，調査
２では CSP と CFP に因果関係はみられないこと
が明らかになっている。したがって，この研究で
も “a virtuous circle”の存在は確認できなかっ
たと結論づけている（a virtuous circle between 









& Mahon（1997）の提示した“Corporate social 
and financial matrix”（図 1：以下 CSP-CFP マト
リックスとする）をサンキーダイアグラムに展開
することを考えた。日本のすべての上場企業の
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出典：Sasaki et al., （2020）, Fig.4a and Fig.4b.
図２　サンキーダイアグラムの適用 
































問題である」（Teece, Pisano, Shuen, 1997, p.509）
と述べている。また『両利きの経営』（オライリー
とタッシュマン，2019）は，米国の大手老舗企業
（フォーチュン 500 社）を調べると 1970 年時点の
500 社のうち 1983 年にはその３分の１が姿を消
していた。スタンダード＆プアーズ企業の平均寿

















































出典：Sasaki et al., （2021）
図４　機械・精密機械の業界の例











Sumitomo Heavy Industries (SHI)





































































出典 : M. E. Porter, “What is Strategy?” 
Harvard Business Review, Nov -Dec 1996
74（6）, 61 -78. p.62 の図に加筆作成。.
Best practice
Less than Best 
practice










“Operational effectiveness means 
performing similar activities better 
than rivals perform them.”
“Differences in operational 
effectiveness were at the heart of 
the Japanese challenge to Western 
companies in the 1980s.”
“But as the gap in operational 
effectiveness narrows, Japanese 
companies are increasingly caught 
in a trap of their own marketing.” 












































































































































出典 :  Christensen, C. M. and Overdorf, M.（2000）, “Meeting the Challenge of Disruptive Change,” 


















































































































































































（Tushman and O'Reilly, 1996）が指摘するよう
表１　マブチモーター販売額（億円）［構成比 （%）］生産数量
表２　マブチモーターの業績（億円）と組織
年度 2011 2015 2019
民生・
業務機器用 381 ［48.4］ 468 ［32.7］ 389 ［25.7］
自動車電装
機器用 407 ［51.6］ 964 ［67.3］ 980 ［74.3］
平均単価







年度 2011 2015 2019
売上高 788 1,431 1,318
営業利益 30 229 175
当期純利益 -4 185 142
営業利益率 3.9 16.0 13.3
ROE（%） -0.3 8.0 5.8
総資産 1,813 2,562 2,682
純資産 1,685 2,332 2,451
自己資本比率（%） 92.9 91.0 91.4
売上高R&D比率（%） 4.4 3.6 3.8














































































































































ベース）の販売部門は 2011 年で全 33,918 人のう
ち 0.6% を構成し，2015 年は全 24,419 人中 0.9%，






































年の 10.2% 減，2014 年の 10.6% 減，そして 2019


















































事業/売上高 2011 2015 2019
売上高 6,241 7,008 8,645
営業利益 471 506 568
当期純利益 279 243 457
ROIC（%） 7.4 7.6 7.3
総資産 6,269 7,829 9,952
純資産 2,693 3,651 4,650
自己資本比率（%） 42.6 48.1 46.7








•  2002 年，売上高 1,164 億円（内，音響・映像





•  2008 年，売上高 926 億円（内，音響・映像機
器 213 億円，自動車電装機器 428 億円）の時
点では，戦略製品のパワーユニットモーター









上高 788 億円，営業利益 30 億円，当期純損
失４億円，営業利益率 3.9％，ROE − 0.3%）
から 2015 年には急速な回復（売上高 1,431 億
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